Pasifik Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
(“Pasifik GYO” veya “Sirket”)

Fiyat Tespit Raporuna iliskin Goriis

ICBC @ Yatirim
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Yasal Sorumluluk Siniri

Fiyat Tespit Degerlendirme Raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII1-128.1 Pay Tebligi’nin 29 maddesine
istinaden ICBC Turkey Yatirim Menkul Degerler A.S. (“ICBC Yatirm”) tarafindan Tera Yatirim Menkul
Degerler A.S. nin (“Tera Yatinm”) araciligini Gstlendigi Pasifik Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (“Pasifik
GYO”) paylarinin halka arzikapsaminda Tera Yatirim’in hazirladigi 01.12.2021 tarihli fiyat tespit raporunu
(“Fiyat Tespit Raporu”) degerlendirmek amaciyla yazilmis olup, herhangi bir tavsiye veya teklif
icermemektedir. Raporda yer verilen tiim bilgi ve rakamlar, 03.12.2021 tarihinde KAP’ta agiklanan Pasifik
GYO Halka Arz izahnamesi ve eklerinden ve Fiyat Tespit Raporundan elde edilmistir. Yatirim kararlarinin
ilgili izahnamenin ve eklerinin incelenmesisonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor icerisinde bulunabilecek
hata ve noksanlardan dolayi ICBC Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Halka Arza iliskin Bilgiler

ihracel

Talep Toplama Tarihleri

Talep Toplama Yontemi

Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye
Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye

Halka Arz Orani (ek satis dahil)

Halka Arz Yapisi

Halka Arz Blyukligi (Nominal)
Halka Arz Metodu

Halka Arza Aracilik Eden Kurulus
Aracilik Tird

Halka Arz Fiyati

Halka Arz Blylkligi (ek satis dahil)
(nominal)

Fon Kullanim Yeri

Borsa Kodu

Tahsisat Gruplari

Pasifik Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (“Pasifik GYO”)
9-10Aralk 2021

Sabit Fiyat ile Talep Toplama

200.000.000TL

267.500.000TL

%25,23 (%30,28)

Sermaye Artirimi: 67.500.000 TL

Ortak Satisi: Talebin tahsisattanfazla gelmesihalinde ek satis
olarak gerceklesecektir

Ek Satig: 13.500.000 TL

67.500.000TL

Sermaye Artirmi

Tera Yatirnm Menkul Degerler A.S.
En iyi Gayret Araciligi

16,38 TL

81.000.000TL

- Devam eden ve gerceklesecek projelerin gelistirilmesi (%70)

- Sirket borglarinin kapatilmasive isletme sermayesinin
desteklenmesiile devam eden ve dniimuzdeki yillarda
gerceklestirilecek projelerin finansman yikiniin asgariye
indirilmesi yoluyla karliligi azamioranda saglamak (%30)

PSGYO

- Yurtigi Bireysel Yatirimcilar: %40
- Yurtici Kurumsal Yatirmcilar: %40
- Yurt Disi Kurumsal Yatirimcilar: %20

Kaynak: Pasifik GYO Fiyat Tespit Raporu ve Halka Arz izahnamesi
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Halka Arzdan Elde Edilecek Fonun Kullanim Yeri

Sirket’in sermaye artirimiyolu ile halka arzda satisi gergeklestirilecek paylardan briit 1.105.650.000 TL gelir
elde etmesi beklenmektedir. Ek satig hakkinin tamamen kullanilmasi durumunda Halka Arz Eden Pay
Sahipleri’nin ise halka arzdan briit 221.130.000 TL gelir elde etmesi beklenmektedir. Pasifik GYO’nun halka
arzdansaglanmasibeklenengelirleri asagidakiamacglar igin kullanmasi planlanmaktadir.

1. Sirket, borglarinin kapatilarak isletme sermayesine destek saglanmasi ile devam eden ve
onlimdizdeki yillarda gelistirilecek projelerinde finansman yikiniin etkisiniasgariye indirip karliligi
azami oranda saglanmasini hedeflemektedir. Bu ¢ergevede Sirket, halka arz gelirlerinin yaklasik
%30’ unu kullanmayi planlamaktadir.

2. Sirket, devam eden ve gerceklesecek projelerinin gelistiriimesini hedeflemektedir. Bu dogrultuda
Sirket, halka arz gelirlerinin %70’ini kullanmayi planlamaktadir.

Halka Arz Oncesive SonrasiOrtaklik Yapisi

Ek Satisin Gergeklesmesi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Durumunda

Tutar (TL)
Fatih Erdogan 66.666.668 | 33,34 | 66.666.668 2492 | 62.166.668 | 23,24
Mehmet Erdogan 66.666.666 | 33,33 | 66.666.666 2492 | 62.166.666 | 23,24
Abdiilkerim Firat 66.666.666 | 33,33 | 66.666.666 2492 | 62.166.666 | 23,24
Halka Agik Kisim . : 67.500.000 | 2523 | 81.000.000 30,28
Toplam 200.000.000 100  267.500.000 100  267.500.000 100

Kaynak: Pasifik GYO Fiyat Tespit Raporu ve Halka Arz izahnamesi

Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket’in Esas So6zlesmesi’nin “Sirket’in Amacg ve Konu’’ baslikli 3. Maddesi uyarinca; Sirket, gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi araclari ve Sermaye Piyasasi
Kurulu’nca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyi isletmek amaciyla paylarini ihrag etmek
lizerinde kurulan ve sermaye piyasasi mevzuatinda izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye
piyasasi kurumu niteliginde kayith sermayeli halka agik anonim ortaklktir.

Sirket’in mevcut durumda devam eden, Merkez Ankara ve Next Level istanbul projeleri, hasilat paylasimi
modeline gore Emlak Konut GYOA.S. tarafindan gerceklestirilenihaleye katihm saglanarak Gstlenilmistir.
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Pasifik GYOA.S. kurulmadan énce, Pasifik Gayrimenkul Yatirim insaat A.S. yillar icerisinde, Ankara’da insaat
sektorlinin bakis agisini degistiren, sektére yon veren projelere imza atmistir. Bu projelerden en énemlisi
Ankara’nin ilk karma projesi olan Next Level Ankara Projesi olup; sektoérde yer alan aktorlere 6rnek olmus
ve tamamlandigi glinden beri prestijin merkezi haline gelmistir.

Sirket bugline kadar yapmis oldugu faaliyetleri, musterilerine verdigi gliven, taahhitlerini zamaninda
tamamlamasi, glicli ekonomik yapisi ile yillar icerisinde sektordeki 6nde gelen aktorlerden biri haline
gelmistir.

Sirket’in Uistlendigi projelerinin konum itibariyle emsallerinin olmamasi, Merkez Ankara Projesi’ninadindan
da anlasilacagilizere Ankara’nin merkezinde essiz bir konumda yer almasi, genis bir misterikitlesine hitap
ediyor olmasi, projenin hemen karsisina Ankara’nin en blylk parkinin yapilmis olmasi, Sirket’in baslica
avantajlariniolusturmaktadir.

Sirket’in diger projesiolan Next Level istanbul Projesi’nin de istanbul’unen énemli akslarindan birinde, tist
gelir grubuna hitap edecek bir lokasyonda yer aliyor olmasi, cogunlukla ofis ve ticariyapilarin yer aldigi bir
bolgede liiks konut ihtiyacina cevap verecek konumda bulunmasi ve her iki projenin de Emlak Konut GYO
A.S. - Pasifik GYO A.S. glivencesi ile pazarlaniyor olmasi da Sirket’e avantajsaglamaktadir.

Pasifik GYO’ nun Ustlendigi projelerini yirittigu bagl ortaklk detaylari asagidaki sekildedir:

istirak Edilen Ortakligin Faaliyet
Konusu

Ortaklik Unvani OdenmisSermaye  istirak Orani

Emlak Konut GYO ile Yenimahalle
Ankara'dabulunan 124.475 m2 arsanin

. . . o
Pasifik MerkezAdi Ortaklig 10.000 99,00% hasilat paylasimi dahilinde insaat
projesininyapiimasi
Emlak Konut GYO ile Ortakoy
Pasifik Levent Adi Ortakligi 10.000 99,00% Istanbul'da bulunan 19.879m2 arsanin

hasilat paylasimi dahilinde ingaat
projesininyapiimasi
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Sirket’in kurulusundan itibaren gosterdigi gelismelerin 6nemli asamalariasagida yer almaktadir;

Pasifik GYO’nun Tarihsel Geligimi

2020 Kurulus

2021 50.000 TL olan kurulus sermayesinin49.450.000 TL'ye artirilmasi

Pasifik insaat Gayrimenkul Yatirim insaat A.S.’nin aktifinde kayitli Pasifik Merkez Ankara Adi
Ortakhgr’'ni kismi bélinmeislemiile devir alma siireci baslatiimistir. S6z konusu devir alma isle mi
2021 ile Pasifik insaat Gayrimenkul Yatirim insaat A.S. aktifinde kayitl bulunan Pasifik Merkez Ankara
Adi Ortakliginin %49,10 oranindaki hissesi kismi boliinme yoluyla Sirket’e devredilirken, 5.010 TL
olan sermeyesininde eklenmesiyle Sirket’in sermayesi 49.455.010 TL olmustur.

Misterek faaliyeti durumunda olan Pasifik Merkez Adi Ortakligi’nin kalan %50, 10 hissesinin
Pasifik Gayrimenkul Yatirim insaat A.S.’den kismi bdliinme yoluyla devralinmasina karar

2021 verilmistir. Boylece Sirket Pasifik Merkez Ankara Adi Ortakligi'nin %99’u oraninda payina sahip
olmustur.

2021 23 Nisan 2021 tarihli Yonetim Kurul Karariile sermayesini ortaklar tarafindan nakden 6denmesi
yoluyla bir kez daha arttirarak, 200.000.000TL’ye ¢ikartmistir.

2021 Sirket, “Pasifik Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.” unvani ile gayrimenkul yatirim ortakligina

dénlismustar.
Kaynak: Pasifik GYO Fiyat Tespit Raporu ve Halka Arz Bilgilendirme Sunumu

Satiglar

31.12.2020 doneminde 32.6 milyon TL gayrimenkul satis gelirielde eden sirket 30.09.2021 déneminde ise
799 milyon TL gayrimenkul satis geliri elde etmistir.

31.12.2020 itibariyle kar/zarar tablosunda goriinen 32 milyon TL satis geliri, Adi Ortakligin EKGYO’dan
(Emlak Konut GYO) sozlesme ile satin almis oldugu bagimsiz bolimlere ait sézlesmelerin devir
edilmesinden olusmaktadir. Satin alma bedeli de ayni donem Gelir tablosu maliyetleri icerisinde yer
almaktadir. Kar/zarar tablosuna yansitilan gelir, Merkez Ankara Projesi satis gelirinin %49,9’una denk
gelmektedir. (31.12 2020 itibariyle, Pasifik Merkez Adi Ortakhginin %49,9'u Sirket’e aittir.)

30.09.2021 itibariyle kar/zarar tablosunda gériinen 799 milyon TL satis geliri, kamuya ait olan ve teslim
edilen (3) adet ofis binasisatis gelirinden olusmaktadir. Kar/zarar tablosuna yansitilan gelir, Merkez Ankara
Projesinde yapilan ofis binalarinin satis gelirinin %99'u dur. (30.09 2021 itibariyle, Pasifik Merkez Adi
Ortakliginin %99'u Sirket’e aittir.)

Finansal Tablolar

Varlklar 31.12.2020 30.09.2021

Nakit ve Nakit Benzerleri 887.687 3.712.720

Ticari Alacaklar 97.397.331 41.191.728
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 6.764.506 294.025
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 90.632.825 40.897.703

Diger Alacaklar - 159.740
iliskili Taraflardan Diger Alacaklar * - 159.740

Stoklar 783.114.907 1.452.080.956

Pesin Odenmis Giderler 71.482.444 668.151.226
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Diger DonenVarlklar 17.877.485 117.654.716
Donen Varliklar 970.759.854 2.282.951.086
Diger Alacaklar 731.176 1.450.630
Maddi Duran Varliklar 8.080.054 15.888.078
Kullanim Hakki Varliklar 489.176 464.630
Maddi Olmayan Duran Varliklar 284.523 489.293
Ertelenmis Vergi Varlig 5.760.016 -
Pesin Odenmis Giderler 141.783.047 142.032
Duran Varliklar 157.127.992 18.434.663

Toplam Varliklar

1.127.887.846

2.301.385.749

Yiikiimliiltikler

31.12.2020

30.09.2021

Diger Finansal Yikumlulukler 320.454 320.018
TicariBorglar 21.612.341 69.135.830
iliskili Taraflara Ticari Borglar 9.280
iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 21.603.061 69.135.830
Diger KV Borglar 767.635 4.042.819
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 362.153 1.281.499
Ertelenmis Gelirler 48.007
DonemKari Vergi Yakumluliga 857 73.299
Diger Finansal Yakumlilikler 149.428 112.847
Diger Borglar 239.889.401 837.976.433
iliskili Taraflara Diger Borglar 233.744.992 822.338.229
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 6.144.409 15.638.204
Uzun Vadeli Karsiliklar 1.029.480 2.828.623
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar 465.170 1.778.133
Diger Uzun Vadeli Karsiliklar 564.310 1.050.490
Ertelenmis Gelirler 881.690.970 1.181.496.693
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 1.122.759.279 2.022.414.596
Odenmis Sermaye 12.500 200.000.000
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis
. . . 694.616 1.709.847
Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler
Yeniden Degerleme Olciim Kazang/Kayiplari 821.062 1.830.292
Tanimlanmis Fayda Planlari Yeniden Olglim Kazanglar / -126.446 -120.445
Kayiplari
Gegmis Yillar Kari/Zarari (-) -16.385.576 -40.324.648
NetDonem Kari/Zarari (-) -2.399.668 42.350.429
Kardan AyrilanKisitlanmis Yedekler - 10.000
Ozkaynaklar -18.078.128 203.745.628
Toplam Kaynaklar 1.127.887.846 2.301.385.749
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2020 yil sonunda 6zkaynak toplami ekside olan Sirket, 30.09.2021 bilangosu 6ncesinde (Mayis 2021)

o6denmis sermayesini ciddi oranda arttirmis, bu sayede pozitif 6zkaynak yapisina ge¢cmistir.

2021 yilinda gerceklesen yiksek dlgekli ciro ile yansiyan gelirler 2020 yili sonu itibariyla ekside olan kari
onemli 6lclide artiya gecirmis ve tasinmakta olan gegcmis yil zararlarinida kompanse ederek 6zkaynaklarda
ve bilango blyiklliklerinde gozle gorilir gelismeler yasanmasina sebep olmustur. Sé6zkonusu durumun
proje bazlive hakedis usull ile calisan gayrimenkul sirketlerinde, satislarin yogunlastigi donemlerde siklikla

yasandiginive sektorel bir yapi oldugunu gozlemlemekteyiz.

Gelir Tablosu

31.12.2020

30.09.2021

Hasilat 32.559.375 799.078.275
Yurtici Satislar 32.559.375 799.078.275
Yurtdisi Satislar - .
Briit Satislar 32.559.375 799.078.275
Net Satislar 32.559.375 799.078.275

Satislarin Maliyeti (-) -24.934.222 -738.067.373

Briit Kar/(zarar) 7.625.153 61.010.902

Genel Yonetim Giderleri (-) -129.378 -2.128.451

Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri (-) -5.342.773 -9.166.466

Arastirma Gelistirme Giderleri (-) - -

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 2.981.095 137.680

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler(-) -221.939 -595.843

Esas Faaliyet Kari/(Zarari) 4.912.158 49.257.822

TFRS 9 Uyarinca Belirlenen Deger Diisukligii iptali -79.957 153.997

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/(Zarari) 4.832.201 49.411.819

Finansman Gelirleri 4.930.427 5.308.954

Finansman Giderleri (-) -12.938.162 -169.627

Vergi OncesiKari/(zarari) -3.175.534 54.551.146

Vergi Gelir/(Gideri) 775.866 -12.200.717

Donem Vergi Gideri -425.508 -642.719

Ertlenmis vergi geliri/gideri 1.201.374 -11.557.998

Dénem NetKari/(Zaran) -2.399.668 42.350.429

Kaynak: Pasifik GYO Fiyat Tespit Raporu ve Halka Arz izahnamesi
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Kullanilan Degerleme Yontemleri

Tera Yatirim tarafindan Pasifik GYO paylarinin degerinin tespit edilmesi amaciyla hazirlanan raporda
degerleme yontemleri olarak “Net Aktif Deger (“NAD”)” ve “Piyasa Carpanlari” yontemleri kullanilmistir.

Net Aktif Deger (“NAD"”) Yontemi:

Net Aktif Deger, firmanin aktiflerinin toplam degerinden firmanin borglarinin ¢ikarilmasi sonucu kalan
aktiflerin degeri olarak tanimlanabilir.

Net Aktif Deger (NAD) = Firmanin Aktiflerinin Piyasa Degeri - Firmanin Borglarinin Piyasa Degeri — Diger
Yukimldlikler seklinde hesaplanmaktadir.

Net Aktif Deger hesaplanmasinda Deneyim Bagimsiz Denetim ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanan
bagimsiz denetimden gegcmis 30.09.2021 tarihli bilango ve gelir tablolarinin yani sira Adim Gayrimenkul ve
Degerleme A.S. tarafindan hazirlanan 21.09.2021 tarihli ve 2021/0008 sayili “Merkez Ankara Projesi”
degerleme raporu ile 21.09.2021 tarihli ve Pasifik— 2021078 sayili “istanbul Ortakdy (Next Level istanbul)”’
degerleme raporlari dikkate alinmistir.

Net Aktif Deger Tablosuasagida yer almaktadir;

30.09.2021(TL)

Projeler 4.432.174.043
Merkez Ankara Projesi 2.071.360.330
Next Level istanbul 2.360.813.713

Doénen Varlklar 830.870.130

Duran Varliklar 18.434.663

Toplam Aktifler (*) 5.302.401.668

Kisa Vadeli Yakimlulikler 75.225.525

Uzun Vadeli YaktamltlGkler (**) 840.917.903

Satislar-Maliyetler (***) 270.584.263

Toplam Yiikiimliliikler 1.186.727.691

Net Aktif Deger 4.094.751.145

* Toplam aktiflerinigerisinde bulunan, 30.09.2021 tarihli bagimsiz denetim raporunda “Stoklar” kaleminde
takip edilmekte olan yari mamul olarak izlenen 1.452.080.956 TL tutar cikarilmistir. Adim Gayrimenkul ve
Degerleme A.S. tarafindan hazirlanan 21.09.2021 tarihli ve 2021/0008 sayili “Merkez Ankara Projesi”
degerleme raporundaki projenin, net gelir ve giderleri dikkate alinarak hesaplanmis net bugiinki degeri
olan 2.071.360.330 TL ile 21.09.2021 tarihli ve Pasifik — 2021078 sayili “istanbul Ortakdy (Next Level
istanbul)” degerleme raporuna gore; projenin net bugiinkii degeriolan 2.360.813.713 TL eklenmistir.

** Uzun Vadeli Yukimlillkler, Sirket’in ingaatini tamamlayarak satisinigerceklestirdigiancak tapu ve kat
irtifaki streclerinin devam etmesi nedeniyle 30.09.2021 tarihli bagimsiz denetim raporunda “Ertelenmis
Gelirler” kaleminde takip edilmekte olan 1.181.496.693 TL tutarin ¢cikartiimasiyla elde edilmistir.

*** Satislar —Maliyetler kalemihesaplamasinda ise, Ertelenmis Gelirler olan 1.181.496.693 TL’ den, Stoklar
olarak goriilen insaat maliyetleri tutari olan 1.452.080.956 TL'nin cikariimasiyla elde edilen deger

kullanilmistir.
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Piyasa GarpanlanYontemi:
e PD/DD Carpan Analizi

Piyasa carpanlarimetodu degerlenecek sirkete benzer sirketlerin uygun rayig piyasa ¢arpanlarinin analizine
dayanmaktadir. Bu yontem etkin isleyen ve spekilasyonun yapilmadigi durumlarda paylarin rayig
degerlerinin, ilerleyen donemde beklenen kazang artisi ve buna bagh olan risk dizeyini yansittig
varsayimini esas almaktadir.

Sirketin hali hazirda devam eden projelerinde, yatirimci amacgh gayrimenkuller kalemini maliyetle
muhasebelestirmesinedeniyle bu PD/DD metodu nihai degerlemeye dahil edilmemistir.

Sonug

Pasifik Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.$'nin degerlemesinde Net Aktif Degeri Analizi kullaniimis olup,
4.094.751.145 TL sermaye degerine ulasiimistir. Sirket’in mevcut ¢ikarilmis sermayesi olan 200.000.000
TL'ye gore halka arz iskontosu 6ncesi birim pay degeri 20,47 TL'ye karsilik gelmektedir.

Pasifik GYO Degerleme Sonucu (TL mn) Desélzl:ie(tTL) m

Net Aktif Degeri 4.094.751.145 100%

Pay Basina Deger 20,47
[ |

Odenmis Sermaye 200.000.000TL

Pay Basl Fiyat 20,47 TL

Halka Arz iskontosu %20

Halka Arz Fiyati 16,38 TL

Kaynak: Pasifik GYO Fiyat Tespit Raporu
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Fiyat Tespit Raporuna iliskin Goriisler

Halka arza iliskin Fiyat Tespit Raporu’'nda sunulan sirket ve sektoérel bilgileri anlasilir ve yeterli
bulmaktayiz.

Fiyat Tespit Raporu’nda tek bir degerleme yonteminin kullanilmasindansa ek degerleme yontemlerinin
(Pazar Yaklasimi: PD/NAD ¢arpani —indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi) de kullanilmasinin adil degeri
bulma konusunda daha yararliolacagini diisinmekteyiz.

Degerleme calismasinda, Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda yer Net Aktif Deger
yaklasiminin kullanilmasini uygun gérmekteyiz.

Degerleme calismasinda kullanilan, gayrimenkul degerleme sirketinin verileriile hazirlanan Net Aktif
Deger hesaplamasini makul bulmaktayiz.

Degerleme calismasinda kullanilan varsayimlarin anlasilir ve net bir sekilde agiklandigi gorisiindeyiz.
%20 olarak kararlastirilan halka arz iskontosunun makul bir seviyede oldugu goriisiindeyiz.

Sonu¢ olarak, Net Aktif Deger yontemine gore hesaplanan Pasifik GYO sirket degerine iskonto

uygulanarakelde edilen 16,38 TL halka arz fiyatini makul karsilamaktayiz.
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